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The dispute on the Diaoyu Islands has attracted worldwide attention since 
April,2012, when the Tokyo Metropolitan Government announced the plan of 
purchasing the Diaoyu Islands. As an unanticipated socially political event, the 
Diaoyu Islands event provides us an opportunity to study the capital market reaction 
to unanticipated social events and the motivated emotion of patriotism of the 
investors. 
Firstly, the dissertation reviews the studies on the unanticipated social events and 
capital market reaction. Secondly the dissertation briefs the overview of the Diaoyu 
Islands event and introduces the founding theories of the study, which consist of 
Efficient Market Hypothesis and behavioral finance theory. Based on above, this 
dissertation selects those A-share companies listed in Shanghai and Shenzhen Stock 
Exchange, which have capital funded by Japanese investors as observations and 
adopts the event study methodology to study the stock market reaction to the the 
Diaoyu Islands event. The dissertation selects 15 September,2012 as the event day, 
when the demonstration against Japan happened almost all around China.  
The empirical results in the dissertation indicate that: 
（1）In a narrow short event, the performances of stocks of the observations with 
capital funded by Japanese show significant negative response to the Diaoyu Islands 
event. 
（2）As the companies’ capital invested in by Japanese investors increases, the 
stock return decreases. 
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势。2012 年 4 月，日本东京都方面抛出“购岛”计划，东京都知事石原慎太郎
称东京都政府与岛屿“所有者”栗原家族已经达成收购的基本协议，钓鱼岛主权
归属争端再一次发酵。同年 7 月 6 日，日本野田政府发表言论表示要将钓鱼岛本
岛、南小岛、北小岛三岛“国有化”，并向此前宣称要“购岛”的石原慎太郎传
达了钓鱼岛“国有化”的方针。至此，日本中央政府以公开姿态介入钓鱼岛事件。
7 月 24 日，日本首相野田佳彦称争取到 2013 年 4 月完成钓鱼岛“国有化”，使





烈的回应和抗议。2012 年 9 月 10 日，中国政府发布了关于钓鱼岛及其附属岛屿
领海基点基线的声明。9 月 14 日，中国海监船舶编队首次抵达钓鱼岛执行巡航
任务。9 月 16 日，中国海监船首次进入钓鱼岛 12 海里领海范围。到了 2012 年
10 月，中国海监船在钓鱼岛的巡航趋于常态化。这次钓鱼岛事态发展势头之快
远远超出了人们的预期，电视、报纸及网络等各路媒体纷纷对该事件进行了专题
报道和研究，仅《人民日报》从 2012 年 4 月到 9 月针对钓鱼岛事件就发布了三
十多篇报道。 
争端的不断升级和媒体舆论的引导使国内民众的爱国情绪不断膨胀和蔓延，


















































































































































会对资本市场和资产价格产生影响（Choudhry，1995； Frey & Kucher，2000， 






以 2001 年 9 月的美国“9.11”恐怖袭击案作为对象的事件研究成为近十年来
该领域的研究热点之一。D.A.Carter and Siems. T.（2002）②发现，“9.11”事件
对航空股股价产生了显著的负向影响。当然，除了“9.11”恐怖袭击研究外，也
有学者对二十世纪以来发生的同种性质的事件进行了梳理和研究。Chen, A., and 
                                                      
① 张晓生. 突发事件对股市影响的实证分析——以 2003 年禽流感影响股市为例[J].世界经济情况， 2007
（1）：43-46. 
② D.A.Carter and Betty J. Simkins. Do markets react Rationally? The effect of the September 11th Tragedy on 




































W. Brian Barrett et al.（1987）研究了自 1962 年 1 月至 1985 年 12 月间发生的 78
起重大坠机事件的股价效应，研究结果支持了股价对未预期事件会迅速作出反应
这一假设。R. P. Lamb（1995）研究了发生于 1992 年的安德鲁飓风对财产保险公
                                                      
① Chen, A., and Siems. T. The effect of terrorism on global capital markets[J]. European Journal of Political Economy 
Vol. 20 (2004) 349–366  
② Massimo and Eliana. The Economic Effect of Violent Conflict: Evidence from asset market 
reactions[J].Working Paper. 2005. 
③ Guidolin and La Ferrara. Diamonds are forever, Wars are not: Is Conflict bad for private firms?[J]. The 
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